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1 ．DELLによるEMC買収
　1－1．クラウド市場の形成
AWSや Saleforce.comに代表されるクラウ
ド・サービス企業の出現により，自社でコン
ピュータ資源を保持，運用する形態から，クラウ
ド・サービスを活用するという，コンピュータ資
源の「所有」から「利用」への転換が進展してい
る1）．
このような，クラウド・サービス需要の拡大を
受けて，ITメーカもまた，クラウド・サービス機
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要　　　旨
　近年，クラウド・サービスの活用が世界的に拡大しており，ITメーカは，クラウド・サービスへの対
応が求められるようになっている．本論文の課題は，DELL Technologyと HP Enterprise（HPE）を
対象として，ITメーカにおけるサービスから「製品回帰」への 2つの異なる戦略を分析し，この分析を
もとにして，日本の ITメーカの事業転換の方向性について考察することにある．
　本論文において，DELL TechnologyとHP Enterpriseを対象としたのは，森原や筆者が主張した，IT
企業の「総合化」ビジネスの創出，製品からサービスまでを一体提供する「総合型」戦略からの転換を，
先行的に実施している企業だからである．両者の先駆的な事業転換は，OracleやCiscoといった米系企
業のみならず，富士通，日立やNECなどの日本の大手 ITメーカの今後の戦略にも影響を与えると考え
られる．
　なお，本論文では，「コア・コンピタンス」と「ケイパビリティ」の観点から，両者の戦略の異なる方
向への分極化について検討する．具体的には，両者の戦略転換は，クラウド・サービスの拡大という新
しい事業環境に対して，両者の有する企業風土，技術力，製品開発力，ビジネスモデルの適合過程であっ
たことを明らかにした．
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能の拡充を進めている．しかし，クラウド・サー
ビスに対する経営戦略は，IBM，Microsoftや
Oracleなどの専業企業に対抗して，クラウド・
サービス事業への参入戦略と，クラウド・サービ
ス基盤の構築や，運用に必要とされるコンピュー
タやソフトウェアなどの製品提供に軸足を置く戦
略へと分岐した．
後者の代表が，本論文で取り上げる DELL 
TechnologyとHPEである．戦略が大きく分岐し
た要因の 1つは，クラウド・サービスへの参入障
壁の高さにある．桑津のいうように，クラウド・
サービス事業は，大規模なコンピュータ設備と
データ・センタ運用に関するノウハウを必要とす
る．さらに，クラウド・サービス事業では，先行
者はネットワーク効果を獲得するため，それが後
発企業に対する参入障壁となる 2）．このようなク
ラウド・サービスの参入障壁を回避して，独自の
ポジションの確立を目指そうとしているのが，
DELL TechnologyとHPEの戦略となる．
両社の戦略は，「クラウド・サービス時代にお
ける持続的成長に向けて，クラウド・サービス基
盤に向けた製品提供力を強化するという方式の選
択を行い，クラウド基盤とクラウド活用に必要と
されるコンピュータ，ネットワーク製品からソフ
トウェアといった製品提供を事業範囲として決定
した」3）と整理できる．つまり，両社の戦略は，ク
ラウド・サービス事業そのものに直接参入するの
ではなく，これまでの企業風土や技術，製品ライ
ンなど，独自の強みを活かせる領域への，いわば
回帰戦略なのである．
　1－2．DELLのEMC買収経緯と目的
DELLによるEMC買収は，2015年10月12日に
発表された．DELLは，EMCが強みとしてきた，
サーバなどの大型製品の需要先である大企業向け
市場の獲得と，クラウド・サービスおよびデー
タ・センタ向けソリューションの拡充を必要とし
ていた4）．一方，EMCは，今後の成長に向けた企
単位100万ドル　
出所） Gartner社発表，「2016年もSamsungとAppleが世界の半導体消費を牽引」2017年2月1日，をもとに筆者作成．
2015年順位 2016年順位 メーカ名 2015年 2016年
成長利率（%）
2015～2016年
シェア（%）
2016年
2 1 Samsung Electronics 30,343 31,667 4.4 9.3
1 2 Apple 30,885 29,989 －2.9 8.8
4 3 DELL Technology 10,606 13,308 25.5 3.9
3 4 Lenovo 15,535 12,847 －5.1 3.8
6 5 Huawei 7,597 9,886 30.1 2.9
5 6 HP Inc 8,673 8,481 －2.2 2.5
8 7 HPE 6,485 6,206 －4.3 1.8
7 8 Sony 6,892 6,071 －11.9 1.8
21 9 BBK Electronics 2,515 5,818 131.4 1.7
9 10 LG Electronics 5,502 5,172 －6 1.5
その他 211,736 210,238 －0.7 61.9
合計 334,768 339,684 1.5 100
表 1　グローバル市場における半導体購入企業上位10社
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業文化の変革と，それをリードする新たなリーダ
を求めていた．このような両社の思惑が一致した
のである5）．
統合後の売上高は，800 億ドルを超えると予測
されており，世界最大の ITメーカが誕生した．買
収に向けた670億ドルの資金のうち，DELLの自
己資金は，42.5億ドルにすぎず，自己資金を除く
買収資金は，金融機関からの借入れにより調達さ
れた．そのため，「多額な借入金をもとにした過去
最大の IT企業買収」でもある6）．
統合により，DELLは，EMCからクラウド基盤
に不可欠である，ストレージや仮想化ソフトウェ
ア製品企業である VMwareをはじめとするクラ
ウド製品企業を獲得した．その結果，多様なクラ
ウド需要に対して，サーバ，ストレージ，ソフト
ウェアから PCに代表されるクライアント機器ま
での各製品をワンストップで提供する「ワンス
トップ・ショップ」企業へと変貌した．
とくに，VMwareとDELL製品とのバンドル提
供，DELLサーバと EMCストレージの統合ソ
リューションの開発は，新たな事業展開につなが
ると期待されている．さらに，EMCの統合により
半導体等の電子部品の調達量は，増大する（表
1 ）．調達量の増大は，調達コストの引下げにつ
ながり，ハードウェア製品の価格競争力を高め
る．さらに，買収によるメリットは，各製品間で
の電子部品の共通化，両社の技術を連携させた新
ソリューション開発速度の向上など，規模の経済
性から範囲の経済性にまで広範囲に及んでいる．
2016 年 4 月，DELL Technologyは，クラウド・
サ ー ビ ス 事 業 も 含 め た サ ー ビ ス 部 門 を
NTTDATAへ売却決定し，製品集中戦略はさらに
鮮明となった7）．
　1－3．買収に対する評価
Gomesは，企業の統合・連携を評価する軸は，
次の 3点であると指摘している．①統合・連携に
よる新たな価値の創出，②適切なパートナーの選
択，③投資に対するリターンの享受，の 3点であ
る8）．
このような 3つの評価軸をもとに，Gomesは
IBMによるMicrosoftと並ぶオフィス・ソフト
ウェア企業であった Loutsの買収（1995 年）と，
CompaqのDECの買収（1998年）のケースをも
とにして，DELLと EMC統合の将来性を考察し
ている9）．
IBMはLotusの買収によって，製品とサービス
の一体提供モデルを実現したと，Gomesは指摘し
ている．さらに，製品企業からソリューション企
業への転換は，IBMに新しい収益基盤をもたらし
た点についても高く評価した．
それに対して Compaqによる DEC買収のケー
スは失敗であったと，Gomesは，結論づけている．
Compaqは，PCメーカから総合コンピュータ・
メーカへの転換を目的として，老舗コンピュー
タ・メーカであった DECを買収した．確かに，
DEC買収によって，Compaqの企業規模拡大は実
現された10）．しかし，製品ラインナップの拡充や，
組織の融合は進まず，両社の技術を融合した新製
品の開発は実現しなかった．結果として，この買
収の失敗がHPによるCompaq買収（2002年）に
つながったからである．
GomesのDELLの EMC統合に対する見解も，
DEC買収のケースに対する見方に近い．EMCの
ストレージ事業をもとに，新生DELLが新しい価
値を生み出せるのかは，現時点では未知数であ
る．
とくに，統合後の成長戦略において中心的な役
割を担うと期待されているのは VMwareや高速
並列処理ソリューションである Pivotalである．
しかし，これらのクラウド・サービス向けの革新
的技術を保有する関連企業に対する明確な戦略は
まだ示されていないと，Gomesは主張している．
さらに，Gomesは，巨額の借入金における不安解
消の必要性も取り上げている．この不安解消のた
めには，適切な企業グループ規模と事業構成につ
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いての見直しが必要であり，分社化についても検
討すべきだとしている．
その一方で，Gomesは，この統合による IT産
業全体の活性化への期待も示している．この統合
によって，多くの優秀な人材が市場に流出すると
予想されており，新たなスタートアップ企業の誕
生や，他企業への移動によって，産業内における
人材流通の活性化が期待できるからである11）．
　1－4．新会社の戦略
DELL Technologyの事業構成は，2016年 9 月
7 日の買収完了後に，明らかにされた．PCに代
表されるクライアント機器を担当する，クライア
ント・テクノロジー・グループ（旧 DELL）と，
旧 EMCのストレージやサーバ等の大型機器を担
当する，インフラストラクチャー・ソリューショ
ン・グループに部門分割された．VMwareなどの
関連会社は，独立企業として存続し，EMCの特徴
であった連邦経営は維持されている（図 1）12）．
産業調査会社であるMoor Insight & Strategy
は，「DELL Technologyは，統合後の目的を，ユー
ザのクラウド化への行程を支援する企業になると
定めた．DELLと EMCの両社が得意としたサー
バやストレージ製品群の組み合わせは，ワンス
トップでクラウド基盤となる大規模データ・セン
タに必要な製品の提供を実現する．そのうえ，PC
をはじめとするクライアント製品や IoT
（Internet of Things「モノのインターネット」）向
けの製品は，入出力装置としての役割を担う．そ
の結果，“essential infrastructure company for 
図 1　新会社の構成
出所）“Making Sense Of The Dell-EMC-VMware Deal” およびDELL Technology社員へのインタ
ビューをもとに筆者作成．
，
，
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the next two decades”（今後 20 年間不可欠な IT
インフラ企業になる）と，DELL Technologyの将
来性について高く評価している13）．
さらに，Moor Insight & Strategyは，DELL 
Technologyに対して，ハイブリッド・クラウド環
境向けのソリューション開発へ集中的な投資を行
い，クラウド・サービス企業や，プライベート・
クラウドのユーザに対する支援企業への変革を提
案している14）．
クラウド基盤のみならず，クラウド・サービス
利用環境に対してもフル・ラインで製品を提供で
きる ITメーカは，HPの分割以降においては，
DELL Technologyのみになったといってよい．
とくに，VMwareなど，クラウド基盤の核となる
製品は，DELL Technologyの競争優位の源泉で
ある．
しかし，連邦経営の維持に対しては，疑問が残
る．連邦経営は，EMCの企業グループ運営の仕組
みである15）．VMwareなどの買収したグループ企
業を本体に吸収せずに小回りの利く組織として独
立した経営を認めている．この連邦経営の維持
は，企業の競争力の確保というよりも，むしろこ
れまでの事業スタイルの維持と経営の独立性を望
む傘下企業への配慮 16）によるものであろう．ま
た，CiscoとEMCの統合ソリューションの共同開
発製品17）に代表される，既存の提携関係の維持を
重視した判断も働いたと推察される．
筆者は，連邦経営の維持は，Moor Insight & 
Strategy社が高く評価した，クラウド・サービス
基盤からPCや IoT機器までも提供する，「ワンス
トップ・ショップ」としての新会社の一体提供の
強みを減退させる可能性があると考える．
DELLとEMC統合の発表後，VMwareは，IBM
の SoftLayerクラウドとの連携を発表した 18）．
VMwareのパートナーには，IBMだけでなく
HPEをはじめ，他の競合企業も含まれる．今後，
DELL & VMware連合と，先にあげた IBMや
HPEといった競合各社 & VMware連合間での競
合関係が生じることは避けられない．このよう
な，連邦経営内競合を避けるためにも，より統制
力のある経営体制へと移行すべきであろう．
2．HPEの動向
　2－1．HPE登場の背景
HPは，2015年11月 1 日に，PCとプリンター製
品を担当するHP Inc.と，サーバを中心とした大
規模（エンタープライズ）製品を中心とするHPE
に分割した．分割は，2011年 9月にCEOに就任し
たMeg Whitman（Whitman）が主導した．Burgelman
は，分割の背景を，次のようにまとめている．
①　範囲の経済性の低下19）
2010 年当時，CEOであったMark Heardの基
本戦略は，価格競争力による製品の差別化と内部
コストの圧縮による収益拡大であった．その目的
を具体化したのは，エンタープライズ製品と PC
製品間の製品アーキテクチャとコンポーネント部
品の共通化である．
とくに，代表的なエンタープライズ製品であ
る，サーバと PC間での共通性は高く，80%近く
までに及んでいた．このような共通化による範囲
の経済性効果は，価格競争力に寄与し，HPEの
サーバと PCの両市場におけるシェアの拡大をも
たらした20）．
しかし，クラウド・サービスの台頭を受けて，
HPの主要顧客である大企業ユーザからは，クラ
ウド・サービスと既存システムの併用の必要性か
ら，両環境の利用を簡素化する統合製品（プライ
ベート・クラウド）への需要が拡大した．その結
果，クラウド・サービス向け製品の高度化を必要
とするエンタープライズ製品と，クライアント製
品間でのアーキテクチャやコンポーネント部品に
おける共通性は低下し，両事業間での範囲の経済
性が機能しなくなった．
19
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②　プライベート・クラウド製品開発への対応力
強化の必要性21）
Whitmanは，プライベート・クラウド製品へ
の対応力の強化に向けて，技術革新と新製品開発
のスピードを上げるために，資金と人材をプライ
ベート・クラウド製品事業に集中させることを決
めた．一方，クライアント事業においては，クラ
ウド・サービスの活用を目的とした，PCやプリ
ンター製品だけでなく，タブレット端末に代表さ
れるモバイル製品の強化が求められるようになっ
た．このような，クラウド・サービス時代におけ
る，技術革新や技術革新による市場変化への対応
力を高めるために，クライアント事業とエンター
プライズ事業における専門性と俊敏性の確保を目
的とした分割による両事業のコンパクト化が有効
であると考えられた．
　2－2．サービス事業の分割
HPEは，PC事業との分割後，2008年にEDSか
ら買収したサービス部門を製品事業との相乗が見
込めないと判断し，CSCに売却した．売却経緯は
次のとおりである．
2015年度の決算報告からは，エンタープライズ
事業におけるサービス部門の売上は，製品部門と
ほぼ同規模であり，収益面での貢献度は大きかっ
た22）．
しかし，サービス部門の売上の大半は，EDS時
代からのサービス・モデルを継承した，顧客の IT
システム運用支援や業務支援（BPO：Business 
Process Outscoring）が中心である．サービス形
態は，顧客ごとに個別に作り込まれるため，サー
ビス提供の基盤や人的リソースの共有が難しく，
労働集約的であるという課題を抱えていた．
このため，プライベート・クラウド製品開発に
集中する，製品事業との相乗効果が期待できない
と判断されたうえに，利益率の低さも課題とな
り，売却が決断されたと説明されている23）．2014
年から展開した Helionパブリック・クラウド・
サービスに関しても，社内に十分なクラウド・
サービスに向けた事業運営ノウハウがなく，収益
の拡大が見込めないという理由により 2016 年 1
月に撤退した24）．こうして，プライベート・クラ
ウド向け製品を軸とする HPEの集中戦略は，確
立された．
図2は，現在の日本HPEの組織と役割を示した
図である．製品，導入作業を担当するテクニカ
ル・サポート組織と，保守部および営業部門で構
成されている．DELL Technologyと比較すると，
構造がシンプルである．統一した戦略遂行が実行
しやすい構造であると思われる．また，主要顧客
への集中戦略も明示されるなど，組織体制からも
集中戦略の推進を確認することができる．
HPEの戦略転換の経緯に対して，Burgelman
は次のように総括している．「HPEの戦略は，顧
客のクラウド移行への対応力の強化である．顧客
の期待は，クラウド・サービス活用の拡大であ
る．しかし，全面的な活用に向けては，時間をか
けて試行錯誤を繰り返す必要がある．Whitman
は，この移行過程の支援を目的として，顧客の声
を反映したプライベート・クラウド向け製品の開
発と提供に経営資源を集中的に投下するという経
営判断をした．プライベート・クラウドへの集中
戦略の推進に向けて，Helionクラウド事業の継続
を中止した．さらに，PC事業やサービス事業は，
収益構造，事業推進の形態も異なるため分離し，
クラウド基盤製品，とくにハードウェア製品に特
化する企業への変革を決断した」25）．
また，Burgelmanは，HPEの判断の背景とし
て，創業者であるDave Packardが残した，「世の
中に大きく貢献する」，「大きく貢献できる新たな
技術を発見する」および「社内ではなく，社外と
の競争に集中する」という，製品開発を重視する
創業以来の企業理念が反映されたことも指摘して
いる．
HPEは，1973 年に小型汎用コンピュータ事業
へ参入した際に26），業界初の商業用分散データ処
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理システムを登場させており，先進的な製品を開
発するという企業理念（DNA）が受け継がれてい
る．WhitmanはCEOに就任した当初より，この
企業理念の強みに気づき，創業理念への回帰を目
指すことを目的とした27）．つまり，HPEの変革と
は，良い製品を世の中に出すことで競争するとい
う HP企業文化への「原点回帰」を梃とした，事
業集約による「製品回帰」戦略であると位置づけ
られる．
3．DELL TechnologyとHPEの戦略分析
　3－1．クラウド・サービス市場環境
IDCは，毎四半期にクラウド・サービス市場向
けに提供されるコンピュータ機器 28）の 2020 年ま
での需要予測を公表している（表2）．2017年度第
1 四半期版では 29），AWS，Azure等のパブリッ
ク・クラウド向けの需要は，年率14.2%の成長と
予測している．プライベート・クラウド向け需要
も，年率12.9%成長するとし，クラウド・サービ
ス向けの需要の合計は，2020年にオンプレミス30）
と呼ばれる，従来型のコンピュータ・システム需
要を超えると予測している31）．
情報漏洩などセキュリティーに対する不安や，
クラウド・サービス導入に向けた既存システム改
修の必要性32）が高まっており，物流や営業システ
ムなどの企業や公共機関の主要業務を支える，
ミッション・クリティカルと呼ばれる基幹システ
ムにおいては，今後もプライベート・クラウドの
活用が選択されるためである33）．
プライベート・クラウド需要の継続は，DELL 
TechnologyとHPEに対して有利に働く．プライ
ベート・クラウドは，顧客の個別需要向けの専用
システムである．サービス基盤用のコンピュータ
やソフトウェアは，システムごとに選択される．
プライベート・クラウド需要の獲得が，今後の
図 2　HPEの組織図
出所） 日本HPE社員とのインタビューをもとに筆者作成．
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両社の持続的な成長を左右する．
　表 3は，2016年の第 4四半期における，主要 IT
メーカのクラウド・サービス市場向けの製品販売
実績表である．表 3から明らかなように，DELL 
Technologyは，EMCとの合併効果を受けて売上
を拡大している．DELL Technologyは，世界最大
のクラウド向けコンピュータ機器企業へと成長し
ており，DELL TechnologyとHPEの 2 社を合計
すると，市場シェアは30%を超える．
AWS等の大手クラウド・サービス企業は，
Original Design Manufacturing（ODM）ベン
ダーからのコンピュータ機器製品の調達を拡大し
表 3　クラウド・サービス基盤向け製品市場占有率
 単位：億ドル　
企業
2016年第4
四半期売上
2016年第4
四半期市場
シェア (%)
2015年第4
四半期売上
2015年第4
四半期市場
シェア (%)
成長率 (%)
1. Dell 
Technologies 1,587 17.3 1,645 19.2 －3.5
2. HPE 1,340 14.6 1,381 16.2 －3.0
3. Cisco 1,032 11.3 838 9.8 23.1
4. Huawei 416 4.5 258 3.0 61.4 
5. IBM* 346 3.8 357 4.2 -3.0
6. Lenovo* 295 3.2 275 3.2 7.3
7. NetApp* 267 2.9 257 3.0 3.9
ODM各社 1,877 20.5 1,926 22.5 －2.6
その他 2,014 28.1 1,613 0.0 24.9
合計 9,173 1.0 8,549 1.0 0.1
企業 2014年売上
2014年市場
シェア (%)
1. Hewlett 
Packard 
Enterprise
3,574 15
2. Dell 2,455 10.3
3. Cisco 2,196 9.2
4. EMC 1,938 8.2
5. IBM* 1,644 6.9
6. NetApp* 1,094 4.6
ODM各社 6,618 27.8
その他 4,256 17.9
出所）IDC Top 5 Corporate Family, Worldwide Cloud IT Infrastructure Vendor Revenue, Q4 2015 および Q4 2016 をもとに筆者作
成．
表 2　クラウド・サービス向けコンピュータ製品需要予測
 金額単位：億ドル　
出所）“Growth Cloud IT Infrastructure Spending Will Accelerate in 2017 Driven by Public Cloud Datacenters and On-Premises 
Private Cloud Environments, According to IDC” http://www.idc.com/getdoc.jsp?containerId=prUS42056416 をもとに筆者作
成．
2017 2018 2019 2020
平均成長率
（%） 金額 割合（%） 金額 割合（%） 金額 割合（%） 金額 割合（%）
クラウド事業者
データセンタ
パブリック・クラウド 14.2 27.05 61.2 30.89  66.2 35.28 66.2 40.29 66.2
プライベート・クラウド 14.2 6.45 14.6 7.37 15.8 8.42 15.8 9.61 15.8
顧客データセンタ
プライベート・クラウド 12.9 7.34 16.6 8.38 18.0 9.57 18.0 10.93 18.0
クラウド合計 44.20 42.1 46.64 45.3 53.26 49.1 60.83 52.9
顧客自社運用 57.32 57.9 56.23 54.7 55.16 50.9 54.12 47.1
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ている34）．この点から，両社のシェアの確保は，
プライベート・クラウド需要の取込みの成果であ
ると判断される．
このように，プライベート・クラウド市場を
ターゲットとした，両社の製品回帰戦略の妥当性
は，市場動向からも裏づけられている．
　3－2．プライベート・クラウド戦略の分析
ここまで論じてきたように，両社の戦略転換の
目的は，プライベート・クラウド市場の取込みで
あるという点では，一致している．しかし戦略に
関しては，「ワンストップ・ショップ」を目指す
DELL Technologyと集中戦略を採るHPEに分極
した．両社の戦略が分岐した背景には，両社の企
業特性を形成する本質的能力（ケイパビリティ）
と，能力の展開によって形成された強さ（コア・
コンピタンス）の相違がある．
河合は，長期的な企業の存続と成長における，
戦略変化の重要性を示している．「『環境』が変化
すれば，それに対応して『戦略』を変える必要が
あり，また，そうして戦略を変更すれば，それに
対応してケイパビリティを変える必要がある」35）
と主張している．DELL TechnologyとHPEの戦
略変化は，この河合の主張に合致している．
「クラウド・サービスの台頭という環境変化に
対して，両社は，事業範囲をプライベート・クラ
ウド向けたコンピュータ製品の供給と定めた．そ
の戦略として，DELL Technologyは，広範囲にク
ラウド・サービスに関連する製品を扱うワンス
トップ・ショップ戦略を選択し，HPEは，プライ
ベート・クラウド製品に集約するという戦略を選
択した．そして，戦略の実行に向けてケイパビリ
ティを変化させた」と理解される．
さらに河合は，企業がもつ経営資源とケイパビ
リティによって，経営戦略は作られるとし，その
結果でビジネス・モデルは，変化すると述べてい
図 3　DELL Technologyのビジネス・モデル
出所） 河合 （2012） 208ページ，図1「ユニクロのビジネス /モデル」を参考に筆者作成．
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る．図 3と図 4は，両社のケイパビリティとビジ
ネス・モデルへの関係を示したものである36）．こ
こからは，両社固有のケイパビリティが，いかに
してビジネス・モデルへと反映され，戦略の分極
へとつながったかを確認できる．
DELL Technologyの本質的ケイパビリティと
は，「DELL Model」と呼ばれる，IntelやMicrosoft
等が提供するコモディティ技術を採用し，ODM
企業の活用による効率的な，生産システムの確立
と，綿密な需要予測に基づいたダイレクト販売シ
ステムである37）．
計算処理能力の高いサーバであるとか，携帯性
に優れる軽量 PCといった製品はもとより，価格
や購入のしやすさといった製品を提供する仕組み
作りに優れるという特徴をもつ．そこに EMC製
品群が加わった．
デル・モデルを通して販売できる製品群は，拡
大し利用者の利便性は高まる．一方，連邦経営内
の各傘下企業のもつ販売システムの利用もできる
ことから，販売先となる市場領域は拡大された．
今後，製品特性や市場でのポジション，競争力を
確認しながら，VMwareと Pivotalのセット提供
といった，連邦経営内の製品群を融合させた製品
の登場も期待され，DELL Modelは，より進化す
ると考えられる．
このように製品を売る仕組み，つまり，ビジネ
ス・ モ デ ル を 最 適 化 す る 能 力 が DELL 
Technologyのコア・コンピタンスである．連邦経
営の維持も，コア・コンピタンスがビジネス・モ
デルの調整能力にあることを示す証拠である．
クラウド時代の不確実性の中で，連邦内の各企
業やソリューションが，競争力を維持し続けられ
るかは不透明である．これに対して連邦経営で
は，傘下の企業は独立しているため，必要に応じ
て売却や買収によって，連邦内の事業ポートフォ
リオ（ケイパビリティ）の入れ替えることが可能
である．連邦経営は，このような事業環境の変化
に対する柔軟性を確保する仕組みであり，仕組み
出所） 河合 （2012） 208ページ，図1「ユニクロのビジネス /モデル」を参考に筆者作成．
図 4　HPEのビジネス・モデル
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の効果を最適化するためにビジネス・モデル能力
は，必須である．
DELL Technologyに対して，HPEがもつケイ
パビリティは，新たな市場を切り開く製品を生み
出す，製品開発力に他ならない．ここに，ハイテ
ク産業の老舗企業としてのブランドが加わり競争
力が形成される．そして，機能や能力に優位性を
もつ製品こそがコア・コンピタンスとなる．
HPEは，2002年のCompaq合併を機に，DELL
と同様なコモディティ技術を活用した製品への注
力を高めて価格競争力を強化し，市場の拡大に成
功した38）．しかし，機能や能力の優位性による差
別化に着目したWhitmanは，HPEの根本的ケイ
パビリティは，製品開発能力であると再定義し
た．製品開発能力の向上は，より能力が高い，ま
たは，機能が良いといった製品を登場させる．
HPEの製品回帰戦略とは，コモディティ製品によ
る同質的な競争からの回避を目的とし，市場を企
業システム向けのプライベート・クラウドに定め
て，同分野における高付加価値製品の提供による
競争優位の確立と差別化へと戦略を変更したと考
えることができる．
コア・コンピタンスを提唱した Prahaldと
Hamelは，コア・コンピタンスの確立は，競合他
社を圧倒的に上回るレベルの能力や，競合他社に
真似ができない核となる製品の開発につながり，
競争優位が形成されると論じている39）．
両社の，「ビジネス・モデル」と「製品力」とい
うコア・コンピタンスの違いから形成される競争
優位の差によって，拡大戦略をとるDELL Technology
と，集中戦略をとる HPEの戦略の差が生まれた
のである．
4 ．結　　　論
　4－1．戦略転換への課題
DELL Technologyと HPEには，ケイパビリ
ティとコア・コンピタンスという点において相違
点があったため，DELL Technologyは製品ライ
ンナップを拡大したのに対して，HPEは，製品の
絞り込みを行うという対照的な戦略への分極化が
生じた．しかし，プライベート・クラウド市場を
ターゲットとしている点に関しては，共通点があ
る．
すでに指摘したように，DELL Technologyは，
品揃えの拡大によって，広範囲なユーザ需要への
対応力が強化され，当初目的としていたシェア拡
大に成功した．巨額の負債に対する不安はいまだ
残されてはいる．だが，成長基盤の強化には，成
功したといえるであろう．
本論文で明らかにしたように，DELL Technology
の課題は，ワンストップ・ショップの実現および
ワンストップ・ショップと表裏一体の関係にある
連邦経営にある．確かに，連邦経営の維持は，事
業環境の変化や不確実性への対応力強化につなが
るとも考えられる．しかし傘下企業は，独自の経
営戦略を設定し，事業を行うことが許されてい
る．統合企業としての統一した戦略の策定と実行
は困難であり，ワンストップ・ショップとしての
優位性を減退させる可能性がある．
EMCの買収は，Gomesの第 2の評価軸である
「適切なパートナーの選択」には合致している．し
かし，第 1 の評価軸で示されたもっとも重要な
「統合による新たな価値創造」に関しては，事業規
模の拡大以上のメリットは見いだせない．逆に，
連邦経営は，「統合による新たな価値創造」実現の
障害となっているように思われる．現状の連邦経
営においては，傘下企業の活動は，統合前と変わ
らないからである．
そして，傘下企業間での連携，技術の融合が進
まなければ，第 3の評価軸である「投資に見合う
リターン」の実現につながらない．旧DELL製品
と旧 EMC製品の技術を融合した製品の開発を急
ぐべきである．
EMCの買収によって，DELL Technologyの企
業規模拡大は実現された．しかし，統合後の新た
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な価値創造を構築できなければ，巨額の負債に見
合う収益を得られず，CompaqがHPに買収され
たように，さらなる企業再編の対象となる可能性
も否定できない．
筆者は，DELLと EMCの統合によって創造さ
れるべき新しい価値は，クラウド基盤に必要とさ
れる，ハードウェアからソフトウェアに至る製品
の「ワンストップ・ショップ」にあると考える．
それは，品揃えの拡充だけではなく，技術を統合
した新たな製品の開発という意味も含まれてい
る．したがって，DELL Technologyの競争力の強
化にとっては，連邦経営の見直しは避けられない
であろう．
それに対してHPEは，プライベート・クラウ
ド市場に研究開発・設備投資を集中させている．
事業の選択によって，製品開発力の向上が見込ま
れる．すでにHPEは，SGIを買収 40）し，IoTや
AIに不可欠なハイ・パフォーマンス・コン
ピューティング分野を強化している．さらに，メ
モリ主導型コンピューティング 41）という新たな
コンピュータ・アーキテクチャを生み出し，次世
代コンピュータの開発を進めるなど，プライベー
ト・クラウド製品の集中戦略は進行している．
一方で，HPEの事業集中戦略は，市場動向への
対応力を弱めているという見方もできる．DELL 
Technologyと比較すると，HPEは予想できない
変化に対応するオプションが少ないからである．
例えば，プライベート・クラウドからパブリッ
ク・クラウドへの移行が予想よりも早く進展すれ
ば，戦略の再構築が求められよう．だが，事業集
約によって，再編の選択肢は限定されている．
両社の戦略転換の成否を判断するには，いまし
ばらく時間を要する．コンピュータ利用形態がク
ラウド・サービスによって，電力やガスと同等な
「ユーティリティ・サービス」へと移行するには，
少なくとも 20 年以上の時間を要すると考えられ
ているためである42）．両社の戦略転換は先駆的事
例であり，両者の経営動向をウォッチしながら，
競合各社においてもクラウド・サービス戦略の見
直しが迫られると思われる．
　4－2．日本の大手 ITメーカへの示唆
Fransmanは，インターネット普及後，AWSや
Googleに代表されるクラウド・サービス事業者
の台頭によって，ICT産業のエコ・システムにお
ける，プラットフォーム・コンテンツ・アプリ
図 5　富士通の事業モデル
　出所：「経営方針　2017年度進捗レビュー」をもとに筆者作成．
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単位　百万ドル　
表 4　HPEおよびDELL Technologyと富士通の業績分析比較
2016 2015
売上 営業利益
利益率
（%）
製品 /サービ
ス比率（%）
製品 /サービ
ス比率（%） 売上 営業利益 利益率
（%）
製品 /サービ
ス比率（%）
製品 /サービ
ス比率（%）
売上 利益 売上 利益
HPE
製品
エンタープライズ・
システム
27,219 3,459 12.7 51.9 57.6 27,907 3,862 13.8
57.8 77.3
ソフトウェア 3,195 749 23.4 6.1 12.5 3,622 788 21.8
サービス
エンタープライズ・
サービス
18,872 1,457 7.7 36.0 24.3 19,806 1,019 5.1
42.2 22.7
金融サービス 3,190 336 10.5 6.1 5.6 3,216 349 10.9
合計 52,476 6,001 11.4 54,551 6,018 11.0
DELL  
Technology
製品
クライアント・
ソリューション
36,754 1,845 5.0 59.6 10.7 35,877 1,410 3.9 70.5 17.3
インフラストラクチャー・
ソルーション
21,776 2,393 11.0 35.3 13.9 14,978 1,052 7.0 29.4 12.9
合計 48,706 6,537 13.4 79.0 38.0 42,742 2,462 5.8 84.0 30.3
サービス 12,936 6,422 49.6 21.0 37.3 8,169 3,208 39.3 16.0 39.4
損失 ▲ 16,211 ▲ 8,901
合計 61,642 ▲ 3,252 ‒5.3 50,911 ▲ 3,231 ‒6.3
出所） HPEおよびDELL Technologyと富士通の決算報告をもとに筆者作成．
2016 2017
売上 営業利益 利益率（%） 売上（%）利益（%） 売上 営業利益 利益率（%） 売上（%）利益（%）
富士通
サービス
テクノ
ロジー
ソリュー
ション
サービス 26,242 1,500 5.7 55.8 67.1 27,651 1,639 5.9 57.8 78.5
製品
システムプラット
フォーム
5,023 407 8.1 10.7 18.2 5,181 223 4.3 10.8 10.7
サービス比率（%） 83.9 78.7 88.1 88.0
合計 31,265 1,907 6.1 66.4 85.3 31,400 1,862 5.9 65.6 89.1
ユビキタスソリューション 10,257 287 2.8 21.8 12.8 10,409 ▲ 76 ▲ 1 22 ▲ 4
デバイスソリューション 5,543 42 0.8 11.8 1.9 6,039 303 5.0 12.6 14.5
事業合計 47,065 2,236 4.8 47,848 2,089 4.4
その他 /消去又は全社 ▲ 1,871 ▲ 949 ‒79.1 ‒79.1 ‒79.1 ▲ 1,888 ▲ 883 ▲ 74 ▲ 74 ▲ 74
合計 45,096 1,200 2.7 47,392 1,200 59.6
単位　億円　
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ケーション事業者と，最終需要先である顧客との
関係が強まったことを指摘している 43）．しかし，
Fransmanの指摘には，顧客需要に応じて，コン
ピュータ利用の形態を加工・調整する事業者につ
いての言及が欠けている．換言すると，それはイ
ンテグレータの存在である．このインテグレータ
こそ，日本の ITメーカの進むべき道であると筆者
は考える．インテグレータとして自社と他社の製
品を含めて統合的にインテグレーションを提供で
きる ITメーカは，DELL Technology，HPEの戦
略転換の結果，IBMと日本の ITメーカだけに
なったからである．
図 5 は，富士通の 2017 年 度に向けた，バ
リュー・プロポジションを示した図である．
富士通は，顧客に対しては，顧客の ITシステム
構築を支援する立場にある．一方，製品やソ
リューション企業に対しては，顧客へのバイパス
役（仲介業者）となる．また，図 5では，インテ
グレータの役割は，両者の調整による顧客の IT環
境の高度化であることが示されている．この形態
は，まさに筆者の主張する，日本の ITメーカの今
後の事業の方向性である．
HPE，DELL Technology，富士通の業績分析比
較を試みたのが表 4である．2016年度の業績では，
富士通のサービス事業は，全社の売上の 6割に近
く，利益の 7割を生み出している．HPEが分社す
る前のサービス事業の規模を比較すると，富士通
のサービス事業の規模は，HPEを上回っている．
それに対して，製品事業では，富士通も PCか
ら大型コンピュータまでフル・ラインで事業展開
しているのにも関わらず，売上においてはDELL 
Technologyの約 3 分の 1 であり，PC事業におけ
る利益率では，2 分の 1以下にとどまっている．
つまり，富士通における競争力のあるケイパビ
リティは，サービス機能であり，インテグレー
ション能力が，コア・コンピタンスである．イン
テグレーション能力の拡大は，ユーザに近いとい
うインテグレータの特性から，製品企業に対して
優位な立場に立てる．また，コンピュータ製品事
業は，日本の IT企業が得意とする，品質改善や技
術統合といった能力が発揮しづらい事業である点
は，伊丹らの研究でも明らかにされている44）．
富士通の事業形態は，NECや日立といった日
本の ITメーカにも共通している．インテグレータ
機能の高度化こそが，日本の ITメーカの目指すべ
き方向であると筆者は考える．
注
1 ）黒川・日高（2006）16－17ページ．
2 ）桑津（2014）10ページ．
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